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安定性を検討するための，第 l段渚として，短期均衡解 π(p，F)， Yct(p， F)のp，Fに関する挙
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を得る。クラーマーの公式を用いれば上の方程式から dyct，dπ を求められる。まず， DTについて
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仮定3・
1 )貨幣需要に対する為替レートの期待為替レート変化率を通じた効果 L". と貨幣需要に対す
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dy 
では，仮定4よりんW'Ydπ-Ln' CwW> 0であるから，一'Yd 三 YdF< 0を得る。
dF 
きて，次に為替レートに関しては，
d7C =ー」よ I~Y 
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より，旦互および旦互の符号を判定で、きる。まず，dp . --dF 
旦竺二一ーユ一一{一Ly(Yd"π+Cww) -Ydy ( L"π-M+んw)} 
dp I DT I P2
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ムー =一一一一一一一(Lycw + Y dYCw ) dF I DT I p 
て、， 2， 3節での符号に関する仮定(Ydy>0， Ly> 0)から，旦主三π'F<0を得る。-J .， dF ._， 
さて，動学体系(9)を長期均衡解 (p，F)の近傍で線形近似すると，






























































y (p)ニ c( y (p) ， W) + i (戸)+ t (子， y (p)) + g 
P l-' 
(10') 
~= l(rへy(p)，2E) (11) 
p p 
t (十 y(p)) = 0 (12') 
この長期均衡解に対する政策効果を厳密に分析するためには， 5節で示した(2)，(6)， (7)， (8)式か
ら構成される動学方程式体系の解を求めて，その運動を把握する必要がある。しかし非線形微分




dF I y，P -YdP 
dp I ;=0 Yd> 
Y，p> O. YdPく O.Yd>く Oであるから.告 I;=0< 0となる。また. F= 0線の傾きは次式で求められる。
dF I tがP(πpπ/p)+ tyrlYdP 
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。 d 
ここで， DLは次の行列を示す。
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と表すことができる。それゆえ，
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dn 
であるから， [DL [ < 0と各関数の偏微分係数に関する仮定より，一一>0，一一>0となる。dM dg ~ ---v 
最後に，均衡外国資産残高に対する全効果を示せば，
t刑nπ+CwW
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dF 
を得られる。一ーについては，各関数の偏微分係数に関する諸仮定，仮定1，および IDL 1< 0よ
dF .d?~ _ dF 
K 一一<0を確認できる。一一ーの符号に付いては，これまでに用いた仮定の下では明確な判定はdg - ---dM 
不可能である。しかし，資産効果が小さくなるに従って，すなわちCw→Oかつん→Oとなる場合に
は、
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ただし，資産効果が小きいとすれば， F= 0線よりもp=0線の方が横軸 (p斡)に対する傾きは大き














dp I CwF/p 
d". I ;~O ( 1 -Cy しー )Y叩+(tmp'" +Cw W )/p2 。
仮定 Iおよび'Cw>0， Ysp> 0， tmp> 0よりす[;~o> 0となる。同様にして".=線の傾きは(11)式より次式のように求め
られる。
仮定lよりM-lww>0であり， Y叩>0，ι> 0，ん>0であるから，昔;-[ ~~O < 0となる。最後に， F= 0線iこ付いては，
dp I t"，p/p 
d". Iん tyY，P-tが，'/p'π/p
と(12')式より求められる。 t"，p>0， t，.く O'Ysp>Oより.合 IF~O> 0となる c












































金融政策 大 上昇→下落l 反転2
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